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無額面株無額面 計額 苗 株
25ドル以上 20ドル以下その他 小計 別不祥
1922 幻36(58η472(13，0)' -(-) 2608(71.6) 748ω正5) 285 3641(100) 
1927 1785(38，7) 497(10，8) 4 (-) 2286(49.6) 2102(45，6) 221 4609(100) 
1928 1644(32，6) 523(10，4) 3 (-) 2170(43，0) 2658(52.7) 217 5045(100) 
(注) 1)産業会社普通株のみ。
l) Moody' s Analyses of Inveslη'tents 帥 ，s，四 rityRating Books， Induslrial Investments， 
1923; Moody's Ma刑 alof I~叩estmenぉ. ]r， 如;strial Secut曲 es，1928 :&ぴ1929の各社関
連記事にもとづき作成。
1) H叩 luerger，D.J.， "Accoullt山 gfu:r Nu-Pal. Stuckl> du:rilJg the DepressioJJ "， Ac仰向Izng
Revuw， 1933， p. 58 













無額面株分布比率 (%) 低額面株分布比誕 (叫)
語マ重量産総資庫総資産総資産|総資産総資産総督庫総資産
LEドル!JE高!?1F!f主主ドiATルTE7品!114T詰ド
ドノレ 万卜 ! トル 力卜ル
1922 i 19.2 25.1 20.1 24.0 0.016 14.? 20.9 
1927 I 36.0 53.1 46.3 49.0 I 0心6 22.9 23.4 






2) M(叫 'sAnalysesザ Z叩 S抑制白川 5"同一ng主主主戸取訪問山間t，.







2) Burtchett， F.F.， Corto倒的包 Finance，1934， pp. 113-114 






















3) Ibid.， p. 113 
4) 拙稿!資本金論，京都大学会計学研究室編「企業利潤論」昭和43年， 221-2頁。
5)6) Hornberger， D. J “Accounting for No-Par Stock Issues -"， Acιounting R印刷iJ， 1929，
p. 21ワ
7) D， J.Hornberger はし、う。 r純財産方式」のもとにあっては.r株主醜出金(capitalcontri-
bution)再評価剰余金刺益乗余生ならびにその他の純財産項目は隠蔽ぎれj また，この方法は，
肘璃諸表に示される企業の過去の財務6'1経肢を随昧化する傾向を有するJ(Ibid.， p.215.)。
8) lbil.， p. 217 




1 61，318 121 199 51. 5 246 103 105 13 3 12，1'10凶 fL:一三 18 4 1 21生長






階層別 Caよ~~itaI11 ドル 会4 無額而 総吉十
P P 100 50 25 20 15 10 5 1 1未満 lノレ 小計 刊J'\~i' ISurplus"前一什日I堂烹普セ本通金ロ株の資記ゼ夜ー章ロ方亮者森式茶別不梓
以上 以外 1方式
レ以上 ー む一一 1 一一 3 3 
レレ未以満上 18 4 25 1ー 5 ー 53 46 、〉 1 100 
ドノレ満以 - 196 32 45 '16 3 48 18 S 2 1 369 547 104 1 4 5 921 ドル未
ルドル以未上満 4 722 56 96 29 1 143 51 61 5 1，168 l，447 409 5 11 98 2，713 
2 ーノレ未満 67 6 12 4ー 14 14 14 133 24日 80 1 3 14 387 














































12) A ロチェスター はj 当時における有価証非価格の決定の仕組みについて具体的に言及した上
で，次の如〈述べるロ 日投資眼行軍達は成文になっていない『倫理』規定をもっており，それに
よって会社事業に対する競争入札は実際上排除されている。~名戸ある』商館は，既に確立して
アメりカ動態論の生成基盤 (115) 43 
















































暖 院 1ドル 1普涌株資本金口あるいは






うじて I全く正反MJ町の目的が追求される。 たとえば， 独占的企業におい
13)14) Hornberger， D， J.， op. c.~t.. p. 215 
15) Ripley， W. Z" Main 51reeJ側 dWall Sireet， 1927， p.195尚， r暖廉1ドル」計よ方式を
めぐる問題については，西国博!アメリカ独占確立期における「水割り」財務方策と公表会計実
務， r経済論叢」第101巷第6号， 88-90頁毒照。
16) e， g.cf. Hoagland， H. E.， Corpo四 tionF:同 ance，3 rd ed.. 1947， p. 162; Berle， A. A. & 
Means， G. C.. The Modern Corpora-iion and Privale ProρB'Yty. 1932， p. 167; "Report of 
the Special Committee on Dividends of the New York Excbau!5e". 1929. (journal of 
l印刷飽臼切り， Vol. 48， pp. 368-369) ;拙著「配当計算原則の史的展開」昭和37年， 36頁. 165 
頁。
17)18) Hornberger， D. J. op. C似， p. 215 
























19) Ripley， W. Z.， ot. cit. p. 180 
20) Burtchett， F F.， op. cit.， pp. 623-626 
21) cf. Moody'sλ白州al01 L畑町'm四お，Industrial Secu門ties，1929， passim 
22) Hornberger， D. J." Accounting for No-Par Stocks during the Depression ぺAccounting
Review， 1933， p. 58 
46 (118) 第 103巻第2号
第4表 1930年代初頭における減資の実態 この「逆転J (すなわち192白
減資方法 会社数| 号も 年代におけるそれとは全〈対瞭
無額面株の表市価額切下げ 219 33 的な企業財務状態)の「反映」
額面株の額面価額切 Fげ 180 27 とみられる1930年代初頭の無額
無額面株から額面株への転換 170 25 面株会計の内容は，一般的には，
額面株から無額面株への転換 75 11 
株式数の減少 29 4 無額面株の表示価額の切下げ・
計 673 100 額面株の額面価額の切下げ・無
























(注 Hoagl叩 d，H. E" op. cil" P 712 
23) “Wntrng Down Fixed Assets and Stated Capital "， Yale Lr四 J'u開 a-l，1953， p.1028 
24) Homberger， D J. op. at.， pp. 58-9; Marple， R. P.， Cap山 lSUy-戸山師dC，ザフ悶teNet 
Wortk， 1936， pp. 86-90 
25) Marple， R. P.， op. cit" p. 87 
26) 耳目nberger，D. J. op. cit.， p.59; Hoagland. E. H.， op. cit.， pp. 579-80， pp.. 711-714; 
Dewmg， A. S" Finaωω1 Pohcy of CO'Y:戸側ion，5 th ed.， 1953， Vol， 1. pp. 66 f.; Marple. 








当J(“ depressi叩"dividends)叫ニ実質上の資本配当の支払し、が可能となる o だ













R. P.. ot. cit pp. 169 f.; Paton， W. A. & Paton， W. A. Jr. Co中o1'ationA印刷山仰d
Slatements， 1955， p.166， etc 
27) e. g. cf. Marple， R. P.， op. cit. p. 95尚 「最近数年間(1930年代初頭〕 にすこぶる頻繁
に行われた実務』の仮設例 (Ibid..p. 169，)春喜照されたいの
28) Hoagland， H. E.， ot. cit" p. 579 
29) Marple. R P.. op. c1t. p. 178 
30) “Writing Down Fixed Assets and Stated Capital "， Yale Law Jour叩 l，1935， pp. 1026， 
1035. etc尚，具体例については cf. D回目19.M. B.. "Principles of Assets Valuation 
Accounting Review， 1934， pp. 115-116 























32) Ibid.， p.1035， n.26; Hornb-erger， D. J.， op. ci(， p. 59尚.Hornberger. D. Jによれば，
有形固定資産の帳簿価額切下げ率は，個々 の場合.ほ担30%乃至60%に達G，また.1933年に34
社を対象として実施された調査によれば 固定資産帳糟価額の平均切下げ率は469前である〉芦れ
る(Ibid. p. 59; Yale Law Jo銘rnal，1935， p.1035， n.26.)。
33) 特に頬繁におこなわれたのは知野固定資産帳槽価額の1ドルまでへの切下げである。 r無形固
定資産の帳簿価額を 1ドルまで切下げるのが益ミ頻繁な実務4こなっているJ (1bid.， p. 1035. n 
26)。尚j 有形固定資産に関する同様の実習については たとえば cLDaniel s， M. B.. op. cit. 
p. 116 
34) Marple， R. P.. op. cit. p. 180 























35) Daniels， M. B.， op. cit.， p.116 
36) e， g.Hoxey， M. B.， W，叫出gDown As.sets. a nd W Yit叩 g Off LOSSBS， p. 21. (cited from 
Daniels， M. B.，耐d.，p. 116. n. 8.) 
37) 当時骨われた表示資本切下げ安務の生格そ奥型的にますものは J所謂「逆株式配当J("reverse 
stock divldends つにほかならない。この処理法によれば， 192C年代に株式記当を通じて資本金
に組入れられた利益剰余金が， 1930年代!と」、た 2てj 逆に表示費本の切下げにより資本剰余金，
時には利益剰余金に振戻されるu 個々 の例については Hornberger，D.}.， op. cit. P 日， n
4; Burtclwtt， F. F.， op. cit. p. 658， n.74， p.851， n， 44; Moody's Manual of I~剣山tmenis，
50 (122) 第 103巻第2号
第6表 1929年恐慌後における企業会計実務の階層分化の進展 (単位千ドル)
会社名及び勘定科目名 1928年 1931年 1932年 (恐慌剛) (恐慌後)
C 1 ]Simmons Co 
1 土地，設備 27，319 25，644 18，810 
2 買入暖簾 1，077 $1 
3 投資 2，694 781 268 
4 普通株 25，082 25，747 5，666 
5 再評価準備金 1，500 
保的行会守会主計社義遂→法斗額喜帳切社」簿下適に価転用げ
6 資本剰余金 1，274 6，998 
7 利益剰余金 465 4，281 
8 総資本 43，134 41，215 30，709 
U S. Industrial Alcohol Co. 
2 資本金 17，200 22，585 3，738 
3. 1¥1'i6!¥!'i1il金一 5白617-
4.利益剰余金 11，214 2，790 4，003 
5 総資本 40，514 31，090 10，787 
[I ]Everlastik， Inc 
2，746 2，493 2，544 
→損i金に転資」)び剰会本落(社金余欠2 暖簾等 962 日62 962 3 普通株及び剰余金 771 ム318 ム542
4 準備金 1，048 
5 総資本 5，199 4，477 4，211 
Fown巳S Broth巴TS& Co.， Inc-
??











Cill]General Laundry Machin町 yCor-p 
???
??? ?? ????












(注) Moo ザ，M，附叩101 Investmenis， Indusl'fial Securtties. 1929 7fLぴ1933より作成n







ら遂行することがですないままに I資本金及び剰余金(欠損 "capital & 












にいたったととである。因みに，上記第 Iグループに位置づけられた Sirn由 ons
Companyこそは城述の如く 「逆株式配当」を強行した会社にはかならず叫，
U. S. Indushial Alcuhυ1 Cu もまた，既述の如く「保守主義とし、う口実のも
とに」減価償却費縮小表示ニ利益拡大表示を目的とする有形固定資産1ドルま
lndustrial Securities， 1933の該当個所 (e.g. p. 164 & p. 1257.)を参照。尚，この処理法が
Nashawe回 MillsCoの加き「資本金及び剰余金」方式の全社で適用された場合には. r逆株
式配当Jの事実そのものすら貸借対照表からは知りえない。
















会社名及び勘定科目名 1929年 1930年 1931年 1932年
United States Steel Corp 
1 則産勘定 2.211，499 2，386，995 2，417，603 2，416，849 
2 減耗控除及び減価償却等 670，006 709，668 733，621 766，033 
3 優先株 360，281 360，281 360，281 360，281 
4 普通株(100ドル額面) 813，284 868，744 870，325 870，325 
5 処分済利益剰余金 270，000 270，000 270，000 270，000 
6 未分配利益剰余金 434，711 471，783 421，837 329，100 
7 普通株プレミアム 41，037 80，178 81，250 81，250 
Genero.l Electric Co 
(1 工場設備 209，533 198，304 199，130 190，728 
2 設備準備金及び減価償却 160，297 152，436 153，069 145，938 
3 特許権，暖簾等 $1 1 1 1 
4 備品 $1 1 1 1 
5 普通株(無額面払込総額) 180，287 180，287 180，287 180，287 
6 特殊(優先)株 42，930 12，930 42，930 42，930 
7，自家保険準備金等 7，534 7，974 4，063 5，059 
8 一般準備金 37，042 39，764 14，518 9，154 
9 剰余金 171，201 179，967 172，198 122，225 
(注)Mood，少，Ma叫 al011¥剣山明tme1山 IndwyiaZSecuY"曲目， 1933. p.544および p.865より作成。























1929年恐慌後数年を経た 1935年 4月， μ YaleLaw Journal"の comments
はいう。 1…・・このたびの不況は，減価償却をへらして配当支払いのために当
40) cf. 1'Aoody's M開制101 Inveslm岬 Is，Industrial Securities， 1933， p.865 
41) Ibid.， pp. 2907/8， p.434， p.2761， p.97 
42) B. H. JIeHlH， Coぜ， T. 22，町p.195 
54 (126) 第103巻第2号
期利益を自由にする新奇な方法 (anovel method of reducing depreciation CQsts 
and thus freeing current income for the payment of divldends)の広汎な採用を






















43) 日~le Law ]ournal， 1935， p. 1026 
44) r帳簿価額切下げ運動はj イγヴェストメント トラストおよび金融会社によって表示資本と
有価証券評価損とが相殺されたこ左と共に1931年後半に開始されたものと思われるJ (Iuid.， P 
104-6， Jl. 59)。













一掃させられたところのイ γずェ見トメ Y ト・トラストと金融会社の側からも
っとも頻繁にきかれたものであった」叫(傍点引用者)。






定され，帳簿価額の要因は無視された」ぺ 'Yate Law Journal"も証言する。
「帳簿価額切下げ法」採用の結果「 一有価証券価値は上昇したが， それとい
うのも， とくに1929年恐慌以後，投資家は，有価証券の背後にある帳簿上の持
分権に関わりなく，殆んど全〈会社の収益表示 (thecorporate showing of ear-
45) Daniels， M. B.， opωt.， p.116， n.8 
46) Marple. R. P.， opωt.， p. 95 
47) "B田 inessBigins to Write Down Book Values 01 Fixed Assets The B出 inessWeek， 


















ノレ13，000，000ドノレX100%1であろう G そして， もし，優先株が6%の配当をう
けとる権利を有守ると1れば，との会社は，ただその優先株配当の婦だけを稼








48) Yalι工.awJou仇叫l，1935， p.1026. n. 6 

























49) Burtchett， F. F.， op. cil. p. 846， n.29 
50) Ibia.， p. 847 
51) lbia.. pp. 847-8 
52) 拙稿!財務一員本調達 「経省経済学」昭和42年，大月書庖.175頁以下参照。


























53) Burtchett， F. F，. op. at. p. 658. n. 76 
54) Ibid.， p. 661 
アメリカ動態論の生成基盤 (131) 59 
独占的企業に関わる現実の会計問題は，非独占的企業に関わる人為的な「会計
問題」にすりかえられ，後者の禁止は非独占的企業の没落を更めて促進する。
資本会計問題を視実の中心とするアメ Hカ動態論の形成は，正にかかる路線の
延長線上にある。
